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L A DEUDA, P ~ L ~ G A  DEYORA CADA VEZ MAS 8 1 7  m~lones de pesos; de los cuales . . . casi la mitad - al conjunto de Ia economía mexicana, y a la 4!i.ó%- provendrd de crkditos." poiítica económica cuyos conductores no han Un poco m& adelante señala la compañera Astudillo 
sabido encontrar salidas verdaderamente Q t h  a Ir *Comparando estas cifras con los últimos cuatro años, 
nación: lrs kycb de Ingrch y de m de 18 wobae~1aimpor tanc iacrec ien tequehaadquir idoe l  
Fed-wW6n c ~ o n d i a t e s  8 1987, fl endeudamiento como fuente de financiamiento público: 
L Y Gg-t% dan cuenta poder- wyib qae de 1984 a 19d7 prdcticamente se duplicó su participación 
ejeme sobre el conjunto de las actividades m d r n i ? ~  en d total de ingresos; en cambio, los impuestos, 
m ~ i o ~ ~ ~ ~ .  se üga al binomio de& pdbiica derecbos, pmductos y aprovechamientos cada ves tienen 
interna Y externa: los krcsos pdblico menor hportancia, pues de 44.2% que representaron 
provendrh en un 45.5% de páblica, en 1984, bqjaron a 54% en 1987. De esta manera, no 
mientras el servicio de la deuda piíbiica yh contratada , e x p h b k  como contribuirin las finanlas públicas 
absorveri ¡el 56% del gasto público total!. al crecimiento económico; toda ves que la posibilidad 
En ndmero de ECoNomo~ de continuar financiando el gasto público con dinero 
correspondiente a los meses de febrero y marro de prestado, prdc ticamen te ha llegado a su Iímite.n 1987 entregamos a nuestros lectores un par de análisis En su andlisis de la Ley de de la 
sobre las leyes de Ingresos y de EgresOs de la de 1987, Constan tino Péres establece: . . el disc irso Federaci6n correspondientes a 1987 reallados por los ha presentado al preaupudo 1g87 inves tigsdores Marcela Ast udillo y Constan tino P&es 
Morales, adscritos ambos al Ares de Finansas Pd b k a s  un impubor importante del crecimiento 4 1 $ i a  
del Instituto de Investigaciones Económicas. dado su incremento de 106% respecto a 1988. SiI 
En lo que se refiere a la Ley de Ingresos para 1987 embargo, esto resulta ser una verdad a m d i u ,  
la investigadaia ~ ~ ~ ~ d i h  nos dice #se en el N diferenciamos el incremento del gasto en deuda 
Programa de Aliento y Crecimiento que se modificar4 11 'Wuidente a 116% . que significa, como forma de 
estructura de las finansas con el objeto de que gasto del Stado,  un incremento en el traslado del podar 
contribuya de mejor vecimiento econ6mico. de mmpra e influencia sobre la actividad económica 4 
Esto nos hada suponer que por lo menos habrá una de 10s acreedores (nacionales 0 extranjeros) que no 
nueva tendencia en el esquema de finsncibento del necesariamente significa una utiii.ación de esos reCUR%M 
gasto público que durante ddcadas ha prevalecido en para el crecimiento; Y el aumento del gasto programable 
Mkxico. lladicionalmente lo que obtiene el estado de en 90.7% que es el que realmente puede im~sc ta r  en 
la sociedad por la vía hpasitiva es del orden del 10 al forma directa en el crecimiento de la economía". 
13% de la riqueza generada poi. el psfs en un año -una Dos trabqjos más de inteds se incluyen en la presente 
de las tasas más bqjas del mundo pues en otras nwMIonav e-a de MOMENTO ECONOMICO: "Desempleo y 
de desarrollo similar supera el 20%-. Esta situación ha c r s  econdmica" de Patricia Olsve y uEstado Unidos: 
originado la utilisaci6n de deuda como fuente alternativa ~ F o r t h a  o debilidad?" del investigador José Rangel. 
para el financiamiento del gasto público.'(.. .) Así, Añadimos uiemds una nota del curso de la inflación 
en ves de que el financiamiento del gasto público en dwsnte el primer trimestre de 1987. Bien 
base fundamentalmente en recursos propios, de manea pronto su ritmo parece encaminarse a superar las metas 
especid en 1- impuestas . . . de acuerdo con el Artfculo oficjd~ - ubicadss en una tasa de entre 70 y 80%- 
lo. de la Ley de Ingresos de la Federación para 1987, para el año. 
se estima una recaudación total de 86 billones 211 mil 
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M a r c e l a  Astudillo Moya 
k os viejos problemas de la eco- nomía mexicana, derivados fun- damentalmente del atraso y la ependencia; agravados en 1986 por una 
caída de los precios del petróleo equiva- 
lente a la cuarta parte de los ingresos 
públicos, están demostrando la necesi- 
dad de replantear la política económica 
y desde luego, la politica fiscal en lo par- 
ticular. 
En 1986 se registra simultáneamente 
una alta tasa inflacionaria -mb del 
100%- y un descenso de la actividad 
económica: se calcula una reducción de 
la producción agrícola del 4.2%; que el 
sector industrial disminuyb en 5%; y, el 
indice de ventas declinb 3.1% en relación 
al año de 1985. A esto habrfa que 
agregar en el campo específico de las 
finanzas públicas, las dificultades para 
obtener crédito externo ante la enorme 
deuda pública del país. 
Sin duda, estos problemas eviden- 
cian, entre otras, las grandes fallas de 
la politica fiscal que durante décadas ha  
seguido el gobierno mexicano. Es impo- 
sible financiar indefinidamente el gasto 
público con deuda; por ello, debe pen- 
sarse en la necesidad de recurrir a otras 
fuentes de fiauiciarmento, ~ w d o  la más 
viable la k&pb@n; sh embarga esto 
crecimiento &n&W &$.paht, $a ley 
de ingresos de 1. Wer+gwa &9%7 re- 
fleja un cambio mi h Imp6a:Wt*xh las 
fuentes de Gianciamfe&?, 21% i d b n n a  
fiscal planteada. por b e ~ b ~ & W e n  ha-
cendaribs evitar4 que el mayor pCbo de 
la carga tributaria siga tecqendo~en la 
población de menores jngreaoo? 
Las p r imeras  di0cultader 
En la Iniciativa de Ley + Ingre- 
sos de la ,Fedaraclón para 2987 se plan- 
tea come objetivo fundamental de la 
politica eeen6niica U r e t o w  la sepda 
del crecimiuito, con abatimiento de la 
* Investi~adora del Arca de F i n a n r ~  PJblicas 
del Instituto de Investigaciones Económicas 
inflaciónn. Para ello, en materia de 
finanzas pilblicas se propone una re- 
ducción del déficit presupuestal tanto 
por una mayor contención en el gasto 
como por el fortalecimiento del ingreso. 
Aquí surgen los primeros obstbculos, ya 
que en las actuales condiciones del país, 
difícilmente se podrb esperar que el cre- 
cimiento económico se logre a través de 
un incremento de la inversión privada, 
por lo que resulta fundamental lo que 
propone la autoridad hacendaria en di- 
cho documento: la reactivación de la in- 
versión pública. S610 que ésto significa 
en úitima instancia 'un incremento del 
gasto público. Por otra parte, uno de 
los renglones en que se basa principal- 
mente el aumento de los ingresos es el 
de los precios y tarifas del sector público 
y como se sabe, el incremento en estos 
bienes y servicios no contribuye al aba- 
timiento de la inflación, sino que por 
lo contrario, constituye un factor alta- 
mente inflacionario. 
Sin duda, resulta cierta la premisa 
del gobierno mexicano de que un ajuste 
en el d6ficit del sector público permitiría 
una mayor disponibilidad de crédito a los 
sectores privado y social con lo que se 
aminorarían las presiones sobre las ta- 
sas de interés, moderándose con ello la 
inflación; sin embargo, el camino pro- 
puesto, por las razones señaladas an- 
teriormente, no permitir& disminuir el 
déficit presupuestal y además, con el in- 
cremento en los precios y tarifas del sec- 
tor pilblico, se dará un mayor impulso a 
la inflación; dificultándose por lo tanto el 
crecimiento económico. Prácticamente, 
las expectativas de mayor disponibilidad 
de crédito están basadas en la entrada de 
recursos del exterior, lo cual resulta muy 
aleatorio porque cada ves son máa los 
acreedores renuente8 a seguir prestando. 
Las  fuentes d e  flnanciamiento 
Se señala en el Programa de Aliento 
y Crecimiento que se modificará la es- 
tructura de las finanzas públicas con el 
objeto de que contribuya de mejor ma- 
nera al crecimiento econbmico. Esto nos 
haria suponer que por lo menos habrá 
una nueva tendencia en el esquema de 
financiamiento del gasto público que du- 
rante décadas ha prevalecido en México. 
Tradicionalmente lo que obtiene el es- 
tado de la sociedad por la vía imposi- 
tiva es del orden del 10 al 13% de la 
riqueza generada por el país en un año 
-una de las tasas más bajas del mundo 
pues en otras naciones de desarrollo sirni- 
lar supera el 20%-. Esta situación ha 
originado la utilización de dedua como 
fuente alternativa para el financiamiento 
del gasto público. 
El resultado es que Mkxico tiene en 
la actualidad el dudoso honor de ser 
una de las naciones m6s endeudadas 
del mundo, siendo este problema de tal 
magnitud que e n  1987, el 56% d e  sil 
presupuesto  lo  des t ina  a l  pago d e  
l a  deuda  piíblica. 
Así en vez de que el financiamiento 
del gasto público se base fundamental- 
mente en recursos propios, de manera es- 
pecial en los impuestos, por sus efectos 
en la actividad económica, de acuerdo 
con el Articulo lo. de la Ley de Ingre- 
sos de la Federación para 1987, se estima 
una recaudación total de 86 billones 211 
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mil 817 millones de pesos; de los cuales, 
como puede observarse en el cuadro 1, 
casi la mitad -45.5%- provendri  
de créditos. Eh obvia la gravedad de 
esta situación si consideramos que los re- 
cursos obtenidos por este medio, tarde o 
temprano habrá que pagarlos con los in- 
gresos provenientes de otras fuentes. 
Asimismo, en este cuadro puede verse 
que por concepto de impuestos sola- 
mente se recaudará el 21.0% de los in- 
gresos; los ingresos de los organismos 
descentralizados y empresas de partici- 
pación estatal aportarán el 20.5% y fi- 
nalmente, por el rubro de derechos,~~o- 
ductos y aprovechamientos se percibuá 
el 13.0% de los ingresos pilblicos. 
Comparando estas cifras con los illti- 
mos cuatro años, se observa la impor- 
tancia creciente que  h a  adquirido el 
endeudamiento como fiiente d e  fl- 
nanciamiento del gasto pfiblico: de 
1984 a 1987 prácticamente se duplic6 su 
participación en el total de ingresos; en 
cambio, los impuestos, derechos, produc- 
tos y aprovechamientos cada ves tienen 
menor importancia, pues de 44.2% que 
representaron en 1984, bajaron a 34.0% 
en 1987. De esta manera, no es ex- 
plicable cómo contribuirán las finanzas 
públicas al crecimiento econ6mico; toda 
vez que la posibilidad de continuar fi- 
nanciando el gasto pilblico con dinero 
prestado, prácticamente ha llegado a su 
limite. 
aumentar la recaudación 
alentar la inversión productiva 
mejorar la equidad tributaria 
En el documento 'Criterior generales 
de política econ6mica para la iniciativa 
de ley de ingresos y el proyecto de 
presupuesto de egresos de la federaci6n, 
correspondiente a 1987., m fundamenta 
dicha reforma en la existencia de altan 
tasas impositivao y baja cuga &al; 
para las autoridadar hacendarha, la 
explicaci6n de arte fen6men0, er que 
la infiaci6n ha dado lugar a un círculo 
vicioso en el que conforme &da aumenta 
disminuyen los ingrm tributarios. Esta 
respuesta, cierta, no e8 suficiente para 
explicar la exigua recaudaci6n ñrcal del 
gobierno mexicano. 
En primer lugar, porque se ignora el 
hecho de que en Mhxico no se grava a 
quien tiene mayor capacidad de pago, 
esto es, no existen impuestos al capital y 
tampoco hay un impuesto global al in- 
greso - e n  el impuesto sobre la renta 
ISR se manejan titulos, dando un tra- 
tamiento especial a conceptos como el 
de dividendos-. De ahí que 1- al- 
tas tasas impositivas recaigan exclusiva- 
mente en los sectores de poblaci6n de 
menores ingresos, loa asalariador que lon 
caurantes cautivos para el impuesto lo- 
bre la renta y ademán carecen de me- 
dios para eludir el pago de los impuestos 
que enfrentarse a leyes incomprensibles 
aún para los propios empleados encar- 
gados de la atención al público; además 
tiene que llenar una enorme cantidad de 
formas, y lo que es peor, sufrir malos 
tratos por parte de los encargados de 
cobrarle sus impuestos -esta situación 
en muchos casos se agrava en las recep- 
torlas estatales y municipales; como es 
el caso de la Tesorería del Departamento 
del Distrito Federal, donde la función del 
personal parecerla ser la de poner la ma- 
vor cantidad de obstáculos al contribu- 
;ente, llegándose al absurdo de que para 
pagar el impuesto predial anual, se re- 
quiera hacer largas colas por lo menos 
durante dos días-. Para las autorida- I 
des esta situaci6n tambikn es costosa; y 
a pesar de ello, el sistema de fiscalieaci6n 
es pobre e ineficiente. 
Como se señal6 anteriormente, la Se- 
cretaría de Hacienda centra el problema 
en el deterioro de la carga fiscal debido 
al proceso inflacionario, de ahl que se 
aboca a la ampliación de la base gra- 
vable del impuesto sobre la renta. De 
esta manera, en el rubro de sociedades 
: 
mercantiles se permite la deducción de 
iinicamente el componente real del pago 
de intereses. Por otra parte, se acepta la 
deducción por depreciación al valor re- 
valuado de los activos adquiridos antes 
de 1986 v tambikn re ~ u e d e  deducir in- 
guientes tres objetivos centrales: nem Amealei.(Nota del Editor) 
el ajuste de las pdrdidas por inflación. 
Habrá una disminución gradual de la 
tasa impositiva que será de 42 a 35 por 
ciento. A partir de 1991 entrará en vigor 
en forma general este esquema; mientras, 
se continuará aplicando la ley anterior en 
conjunción con la reformada; por esto el 
primer año se pagará 80% del impuesto 
sobre la base actual y 20% restante sobre 
la base modificada; en el siguiente año 
las proporciones pasan a 60 - 40%; en el 
tercer año son 40 - 60% y el último 20 - 
8096, respectivamente. 
De esta manera, a pesar de los ríos 
de tinta gastados a raíz de lo que se 
ha llamado reforma fiscal, en realidad 
sus objetivos están muy distantes de 
las necesidades de nuestro país, ya 
que ni siquiera se pretende recuperar 
la caída en la recaudación del ISR de 
sociedades mercantiles, que en 1980 
representó el 2.8% del PIB y en 1986 
bajó a 1.6%; pues la meta es alcanzar en 
1991 una recaudación por este impuesto 
equivalente a únicamente el 2.5% del 
PIB. 
En el ISR de las personas físicas se 
elimina la  tasa adicional y se efectúa el 
ajuste en la tarifa; con el objeto de que el 
incremento en los salarios no repercuta 
en una mayor carga fiscal; pero, no se 
aumenta la progresividad en lo8 niveles 
más altos de ingresos. 
Cuadro 2 
Participación Porcentual 
de los Impuestos, 1986 
1 de vehículos 
l kripuesto sobre aufombuli8a nuevas Q.4 hnpua@to a ip importacl& Impuesto a la exportacl6n 0.5 I 
rucntc tlal,oi ido con datos  del Diario Oficial 
de la Federación tlel 31 de d i~ ie rn t? [~  de 
IORh 
En el IVA se modificó la fecha para 
su devolucibri y su acreditamiento se 
circunscribe a los contribuyentes que 
estén dentro del rdgimen normal del 
ISR. En cuanto al impuesto sobre 
automóviles nuevos, se establecen cinco 
tasas para evitar ciertas distorsiones en 
la estructura del impuesto. 
Con respecto a la Ley Federal de 
Derechos, habrá un ajuste en las cuotas 
y tarifas para mantener la recaudación 
en terminos reales; con excepción del 
derecho de extracción de minerales, 
que se desgravará debido a la caída 
generalizada en el precio internacional de 
este producto. 
Como se observa, la reforma fiscal 
~1ar. teada por Hacienda, no implica un 
cambio en la estmctura de las finanzas 
públicas mexicanas, de ahí que como 
se constata en el cuadro 2, la mayor 
proporción de los recursos impositivos - 
59.9%- proviene de los impuestos que 
impactan en el precio de los bienes y 
servicios: Impuesto al valor agregado 
con el 28.2%; impuesto especial sobre 
producci6n y servicios con 23.5% e 
impuesto a la importación 8.2%. 
Así, con la política fiscal planteada 
para 1987, seguirán vigentes los pro- 
blemas fundamentales de las ñnanzas 
públicas de nuestro país: régimen celu- 
lar del IsR que impide la acumulación de 
ingresos derivados de distintas fuentes; 
carencia de gravámenes al capital como 
el impuesto a herencias y legados; en el 
caso de las empresas trato igual a quienes 
no lo son, no se reconocen diferencias por 
tamaiio de la empresa, rama de actividad 
y localización; utilizaci6n en mayor pro- 
porci6n de los impuestos que impactan 
en los precios. En fin, el mayor peso de 
la tributación continuara cayendo sobre 
la población de menores recursos. 
El Presupuesto para 1987. 
D entro de una economía en franca d e p d b n ,  cuyo Pro- ducto Interno Bruto (PIB) en 
1986 habrá caído en términos 
reales entre -3.5 y -4.0 por ciento, 
y en la perspectiva del inicio formal 
del Programa de Aliento y Crecimiento 
Económico, que para 1987 espera alcan- 
zar un crecimiento del PIB entre 2 y 3 
por ciento, nos encontramos con que la 
estrategia para sacar adelante a nuestra 
economía y mejorar las b a z a s  pfiblicas 
y las cuentan internacionales, se finca en 
la disponibilidad de los créditos del ex- 
terior. 
Conforme a tal situación, el Prem- 
puesto de Egresos de la Federaci6n para 
1987 adquiere un papel f u n d d a l ,  
pues la poiítica de gssto póbliro, con- 
forme al discurso oficial, resposda J. 
propósito de apoyar el crecimiento me- 
derado de la economía en un contexto 
Nuevamente el peso de la deuda pablica l 
Constantino Pdree Morales * 
Inwst igdor  del Area de Finensu Pdbl1r.u 
del IIEc 
de estabilidad financiera. Sin embargo, 
desde nuestro punto de vista este papel 
asignado al gasto pdblico se verá obs- 
tacufizado en gran medida por el peso 
que adquiere la deuda piiblica dentro 
de dicho presupuesto, lo cual no puede 
ni porir& ser subsanado con mayores 
créditos del exterior, ya que, como es sa- 
bido, los problemas por los que atrave- 
samos guardan su origen en la esfera de 
la producción agudizados por la estra- 
tegia económica seguida por el gobierno 
y cuyos elementos fundamentales serán 
mantenidos durante 1987. 
Una confhnza mal  establecida 
A dii4rencia de lo que ae penilaba 
hasta d a d o s  de 1986, a partir de 
la t i n ~  dd convenio establecido con el 
Fondo Maaretarlo Intsrnacional (FHI), el 
"ahorro externo" se apreciará en la es- 
trategia de desarrollo como el elemento t 
que permitirá reiniciar el crecimiento 
económico (y la viabilidad de los pagos 
externos), donde el ahorro interno, por 
ende, llegará a ocupar un papel secunda- 
rio en tanto responda a los estimulos del 
crecimiento económico impulsado por el 
primero. 
La lógica de este planteamiento ra- 
dica, por el lado del ingreso, en que 
las mayores disponibilidades de recur- 
sos externos permitirán incrementar la 
inversión pública y privada (la cual se 
verá estimulada, además, por los efec- 
tos multiplicadores generados por la in- 
versión pdblica), lo que ilevará a un in- 
cremento moderado del PIB y de ahi a 
un aumento de los ingresos piiblicoi y a 
una reducción del déficit piiblico; por el 
lado del gasto, la reducción de éste res- 
pecto al PIB y su llamado "cambio es- 
tmcturaiW, y la elevación de las propor- 
ciones del g a t o  de inversión y la dismi- 
nuci6n del corriente1 , permitirán reducir 
el dkficit pilblico. 
Ahora bien, desde esta óptica, la dis- 
minuci6n del déficit piiblico permitirá re- 
ducir el ritmo de inflación, lo cual de- 
rivar& en una declinación en la tasa de 
devaluaci6n2 y, por conexión, a meno- 
res niveles en las tasas de interks nacio- 
nales que, a su vez, conllevarán a una 
reducción de los gastos gubernamentales 
por concepto de deuda interna, situación 
que permitirá una mayor disponibilidad 
de crhdito para la inversión.3 
De esta manera, a partir de la re- 
ducción del dkficit público y de la dis- 
ponibilidad de crkdito externo, según 
1 E l  Gasto programable devengado parará de 
22.6% respecto 41 PIB en 1986 a 22% en 
1887; el &arto corriente lo hará de 17.2% 
a 16.2% y el de inversi6n de 5.5% s 5.8%. 
Véase Preridencia de la República Crite-  
r ios  Genera les  d e  Po l í t i ca  Económica  
p a r a  la Iniciat iva d e  Ley d e  Inpre- 
s o s  y P r o y e c t o  d e  Egremom d e  la Fede-  
rac i6n  correspondiente  a 1987, p. 101 
2 A e#to re sumarb el hecho de que las dir- 
ponibilidaden de crCdito externo permitirán 
relqar la erpeculaeión contra el peso 
3 Puede verne como referencia Exc6leior, 18 
de diciembre de 1886, Sección Financiera. 
afectan a la deuda pública se seguirán 
instrumentando, especialmente aquellos 
Cuadro 1 
Ingresos y Servicio de la Deuda para 1987 
(miles de millones de pesos) 
1 Se descontaron las transferencias del Gobierno Federal a Organis- 
mos y Empresas por 2,904 mil millones de pesos para evitar dupli- 
caciones. 
Fuente: Elaborado con datos de SPP, Presupuesto de Egresos de la Fe- 
deraci6n. 1887. Proyecto, Tomo 1, pp. 192 y 193 
la estrategia oficial, se podrán mejorar 
las perspectivas de desarrollo económico 
dentro de un ambiente de mayor certi- 
dumbre que se reflejarian en tasas des- 
cendente~ de inflación. 
Lo anterior, sin embargo, puede po- 
nerse en tela de juicio, ya que si el único 
elemento nuevo dentro de la estrategia 
resulta ser el mayor crédito externo, el 
manejo de politicas económicas sustenta- 
das sobre la base de reducción del déficit 
público para controlar una inflación que 
se mueve principalmente sobre expecta- 
tivas de aumentos de precios esperados, 
seguirá afectando las perspectivas de in- 
versión productiva, es decir, se conti- 
nuará sin incentivar a uno de los elemen- 
tos que permiten sostener el crecimiento 
económico. 
La deuda  piiblica e n  e l  m a r c o  d e  l a  
misma  polí t ica económica 
Para empezar, resulta necesario seiia- 
lar que respecto al presupuesto de 1987 
se ha manejado en forma relevante el he- 
cho de que respecto a l  de 1986 presenta 
un incremento de 106% (véase cuadro 2) 
y, por lo cual, impulsará al crecimiento 
económico. Es necesario establecer dos 
observaciones al respecto: por un lado, 
vbase el cuadro 1, la parte fundamental 
de los ingresos del sector público contro- 
lado presupuestalmente provendrá de los 
financiamientos, alrededor del 45.5%~; y, 
por otro, véase el cuadro 2, dentro del 
gasto presupuestal el 56% se canalizará 
al servicio de la deuda. 
El gran aumento de la participación 
de los financiamientos dentro de los in- 
gresos totales, sin embargo, no romperá 
la situación que se presenta desde 1983, 
respecto a que los recursos provenien- 
tes d e  los crkditos r e su l t an  insufl- 
cientes p a r a  cubr i r  el servicio d e  l a  
deuda.  Así, para 1987, según datos del 
cuadro 1, el servicio rebasará a los finan- 
ciamientos en 8.9 billones, lo que equi- 
vale a decir que un 19% de los recur- 
sos ordinarios del sector público contro- 
lado presupuestalmente serán canaliza- 
dos a cubrir tal diferencia. 
Lo anterior podría verse agravado 
durante 1987 si tomamos en cuenta que 
los elementos de política económica que 
4 S e  denota  con es to  el acceso establecido 
a los recursos del  exterior. Ahora bien, 
tal  porcentaje contrasta con e l  26% que se 
habla programado para 1886, reflejdndose 
ello en los montos absolutos,  ya que, en 
1986 se  programaron para el servicio de la 
deuda 8 . 4  billones de pesos y 39 .3  billones 
para 1887. 
que la afectan de manera directa, como 
son el manejo de las tasas de interks 
nacionales y del tipo de cambio, y los 
que inciden sobre ella en forma indirecta 
d e s  como los ajustes en los impuestos 
indirectos y los incrementos de los 
precios de los bienes y servicios que 
proporciona el Estado, que al agudizar 
la inflación llevan nuevamente a la 
elevación de las tasas de interés y a una 
mayor devaluación. 
Con objeto de apreciar mejor esto 
desglosaremos nuestro análisis en dos 
partes. 
1. De acuerdo con el cuadro 3, en 1986 
la desviación del gasto presupuestal 
respondió en más de 77% al servi- 
cio de la deuda (54% a los intere- 
ses y alrededor de 23% a las amor- 
tizaciones).', Para 1987 esto se re- 
fleja de alguna manera a travks de 
la deuda en el gasto presupuestal, ya 
que, en la actualidad nos enfrenta- 
mos a una situación aún más deli- 
cada a la existente durante la crisis 
de 1982, cuando dicho servicio llegó a 
ocupar un 45.5% del presupuesto ejer- 
cido, porque, al observar el cuadro 2 ,  
podemos destacar que tal proporción 
pasará de un 53.4% del presupuesto 
ejercido en 1986 hasta un 56% pre- 
supuestado para 1987, mantenikndose 
dentro de todo esto el peso fundamen- 
tal de los intereses (alrededor de una 
tercera parte del presupuesto). 
La agudización del servicio de la 
deuda -específicamente del pago 
de intereses- sobresale con mayor 
claridad cuando se toma en cuenta 
que si para un año de depresión 
como lo fue 1986 (con tasas de 
crecimiento entre -3.5% y -4%) los 
intereses totales que pagó el sector 
público respecto al PIB ascendieron 
a 18.7%, para 1987 cuando se espera 
5 Conforme a informaci6n oficial, durante 
1986 'el pago de intereses ascender6 a 
14.7 billones de pesos,  monto cercano a 
6 billones de pesos,  y 6 porciento del 
PIB superior al preaupuesto de salida. 
Tres factores se conjugaron para explicar 
es ta  desviación: un nivel de las tasas 
internas de interCs superior a 20 puntos 
al  iupuesto  de salida, como resultado de 
la mayor inflación; un t ipo  de cambio 
superior que e levó  el valor en pesos del 
servicio d e  la deuda externa, a pesar de 
la reduccidn de la t a s a  LIBOR de 8 . 3 %  
en el iupuesto  d e  aalida a 6.8% puntos 
al  cierre del ejercicio; y el efecto del 
mayor endeudamiento interno resultado de 
la calda d e  los ingresos petroleros y de 
la nula disponibilidad de financiamiento 
externog.  Presidencia d e  la República, o p .  
c i t . ,  p . 5 1  
Cuadro 2 
Servicio de la Deuda Pública 1986- 1 987 
(billones de pesos) 
0.5%. A esto se puede añadir que en 
tbrrninos reales ese incremento del gasto 
de inversión no compensará las disniinu- 
ciones que en términos macroeconórnicns 
ha sufrido dicha inversión en aiios pasa- 
dos.9 
Concepto 
Ossto Tolat MTi 








Organismos y Empresas 
Intereses 
&nortizaci6n 
Presupuesto Esperado Prosupuesto 
1 9 8 8  1 1 9 8 6  1 1 9 8 7  Variacibn (1)+(2) (2)+(3j 
Riente: Elaborado con datos de SPP, Presupuesto de Egresos de la Federacibn, 1Q88. Proyecto, (Tomo 
1, p218), y 1887 (Tomo 1, p.197). 
una recuperación de la economía 
(entre 2% y 3% del PIB) el pago 
de intereses de la deuda representará 
18.9%, respecto al PIB.  Tal hecho no 
tiene otra explicación que la de una 
elevación importante a nivel de los 
gastos en intereses internos y externos 
de la deuda piiblica.6 
2. Anteriormente se señaló que el dis- 
curso oficial ha presentado al pre- 
supuesto para 1987 como un im- 
pulsor importante del crecimiento 
económico dado su incremento en 
106% respecto a 1986. Sin embargo, 
esto resulta ser una verdad a medias, 
si diferenciamos entre el incremento 
del gasto en deuda equivalente a 116% 
(pasa de 22.3 billones de pesos en 
1986 a 48.2 billones en 1987), que sig- 
nifica, como forma de gasto del Es- 
tado, un incremento en el traslado de 
poder de compra e influencia sobre 
la actividad económica hacia los acre- 
edores (nacionales o extranjeros) que 
no necesariamente significa una utili- 
zación de esos recursos para el creci- 
miento; y el aumento del gasto pro- 
gramable en 90.7% (pasó de 17.6 bi- 
llones de pesos en 1986 a 33.5 billo- 
nes en 1987) que es el que realmente 
puede impactar en forma directa en 
el crecimiento de la economía.7 
i: Respecto a lor datos mencionador vCase 
Presidencia de la Repdblica, o p .  c i t . ,  
p .  101 (cuadro 7) y p. 107 (cuadro 8) 
Profundiaando en torno a esto, debe 
señalarse que a diferencia de lo que 
ocurre con el servicio de la deuda, 
el gasto programable desvia en forma 
menos importante el gasto presupuesta1 
del sector piiblico (v6ase el cuadro 
3), y ello resulta lógico si se destaca 
que es en este rubro, sobre todo a 
nivel del gasto en servicios personales 
y de inversión, donde se aplican los 
ajustes presupuestales que ha manejado 
el gobierno. 
Particularizando un poco m&, re- 
sulta necesario aiiadir que el efecto im- 
pulsor del gasto piiblico tampoco es lo 
suficientemente amplio a nivel del gasto 
de inversión; tomando en cuenta la pre- 
tensión oficial de aumentar la inversión 
del sector piiblico controlado presupues- 
talmente en proporción al PIB,  de 5.3% 
en 1986 a 5.8% en 1987, el incremento de 
0.5% se compensa en forma negativa con 
una reducción de'i gasto corriente en 1% 
(respecto al  PIB pasará de 17.2% en 1986 
a 16.2% en 1987)8, lo cual implica una 
reducción real del gasto programable en 
7 Incluro ni tom6ramom como un elemento po- 
nitivo el aumento de 123% en iiu partici- 
pacioner a Ertadoi y Municipior, dite re- 
rulta poco rignificativo ri me tiene en cuenta 
que para 1987 el monto de recurrom to- 
taler por tal concepto constituye tan rolo 
una decima parte del servicio de la deuda. 
VCare SPP,  P r e s u p u e s t o  d e  egresos  d e  
La Federaci6n,  1987, P r o y e c t o ,  T o m o  
1, pp. 192 y 193. 
8 Vdane Pregidencia de la Repdblica, o p .  
c i t . ,  pp. 50 y 101 
Finalmente, a toda esta situación 
poco favorable se vienen a sumar otros 
dos elementos. Por un lado, debe 
señalarse que la respuesta de la inversión 
privada (que se espera aumente en un 
15%) en mucho se ver& influida por las 
tasas de inter6s y los niveles de deva- 
luación que proveen al "ahorro interno" 
de un campo propicio para la "inversión" 
especulativa y, por ende, atentan contra 
la inversión productiva, ya sea esta in- 
versión nueva o aquella existente que tra- 
baja con capacidades productivas ocio- 
sas.10 Por otro lado, tambibn resulta ne- 
cesario tener en cuenta respecto al sec- 
tor pilblico, que la reserva para la reacti- 
vación económica pactada con la banca 
internacional y programada en el Pre- 
supuesto para 1987, por 500 millones 
de dólares, previstos conforme al fiincio- 
namiento de la actividad económica del 
país durante el primer trimestre de 1987, 
podría enfrentar en su utilización pro- 
blemas serios dada la reticencia de los 
acreedores internacionales para otorgar 
los créditos ya comprometidos, esto so- 
bre todo si se tiene en cuenta que tal 
reticencia se presenta a partir del incre- 
mento de los precios de petr6leo en los 
primeros meses de 1987. 
Nuevamente  el peso d e  l a  deuda  e n  
u n a  perspectiva poco  favorable 
Para empezar cabria preguntarse: jes 
que el "ahorron generado internamente 
no ha sido suficiente para dinaminrar 
nuestro desarrollo y es por eilo que se 
recurre al crédito externo? Tal cuestión 
debe contestarse de manera tajante con 
un no ya que las disponibilidades de 
crédito externo e610 están presentes en 
momentos de insolvencia de nuestro país, 
con objeto de cubrir el servicio de la 
deuda externa. 
Ahora bien, este fenómeno se liga al 
problema de la deuda pública interna a 
9 Solamente para 1986 ae calcula una dismi- 
nución en la tara de crecimiento de la in- 
versión pdblics equivalente a -1946, vCaae 
ibid. ,  cuadro 1, p. S6 
10 Según opinidn de la Secretarla de Comer- 
cio y Fomento Indugtrial, existen gran 
ndmero de emprerar en nuestro pafs que 
trabajan al 50% de B U  capacidad inata- 
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por camblos on 
I'iesupucsto Paihmctros Ma- Esperado1 Variacdn 
implicar nuevos ajustes en las finanzas 
pública8 que evidentemente, conforme a 
los problemas inherentes a nuestra base 
productiva, los elementos inerciales de 
inflación (incremento de precios gusten- 
tados en expectativas más que en costos 
o demanda) y las pol'ticas económicas 
contradictorias y contraccionistaa, poco 
efecto tendrán para establecer las bases 
sólidas de un crecimiento económico in- 
dependiente. 
Dentro de este marco nuevamente el 
peso de la deuda interna y externa se 
mantiene como uno de los elementos que 
cierra espacios para el manejo adecuado 
de nuestra econoda y obstaculiza la 
recuperación de los nivele8 de bienestar 





14276 .4  2208.9 17,589.31 14.4 
a 2,502 millones. 
1 Como se puede observar el chlculo en los Adelas no resulta conslslente con 
i;i diferencia obtcnlda (750.0) del Presupuesto orlglnal y las Modlflcacione~. 
Tal liccho altera el chlculo del Gasto Neto Piesupuestal Pagado (que deberle 
ascender a 34,014.5 miles de millones de posos) y del Gaslo Piogramable 
Pac~ado (que debeiia ser de 16,839.3 mlles de millones de pesos). Para 
no alterar los cdiculos en los conccptos 'Menos' se ulilizaron los cAlculos 
oficiales 
2 [)~!t)c lcncrsc en cuento que debido a la caída de los precios del petrblco se 
cslablccib a partir de1 21 de febrero de 1906, una reduccibn del Presupucslo 
cn alrcdcdor de 500 mli millones de pesos. 
I iicriic Elaborado con datos del Proyecto de Presupuesto de Egresos pera 
1886, Tomo l. p. 16. 
travks del mecanismo de las pautas de la Wharton aunque la Prime Rate de 
politica econ6mica que se hallan sujetas Estados Unidos disminuya de 8.2% en 
a las recomendaciones del Fondo Mone- 1986 a 7.9% en 1987, la Libar se espera 
tario Internacional, sobre todo aquellas que tenga un incremento de 6.8% en 
que se refieren al manejo flexible de las 1986 a 7.9%, reflejándose ello en un 
tasas de interbs nacionales y del tipo de incremento en la tasa de interés h p u c i t a  
cambio y de reducción del déficit público de la deuda externa total del p d s  que 
que impactan en forma directa e indi- paará de 9,54% en 1986 a 10.30% en 
recta sobre una gran deuda interna. 198712; y, por otro, el hecho de que 
Para 1987 se puede esperar que la se están presentando situaciones criticas 
situación de la deuda pública se agravará a nivel inteniaciond, que se pueden 
si se toma en cuenta que dada una constituir en elementos que empujen al 
i~lflaci6n esperada (conforme al  Indice alza las t a a  de interés inteniacion$es, 
nacional de precios al consumidor) entre destacando entre ellas la en 
70 y 80 por ciento ' las tasas de los precioe del petróleo, el constante 
efectivas podrlan oscilar entre 90 y de los déficits en balanza 
100 por ciento, lo cual implicará altos de pagos de los ~~~~d~~ unidos y el 
gastos en intereses de la deuda interna. enfrentamiento de este pds 
A esto se añadirá el problema de las con loa europeos. 
tasas de interes internacionales cuyas por tales motivos es de que perspectivas resultan Poco favorables pafs enfrente a lo largo del año de 
si en cuenta, por un lado, 1987 financieroa que podrfan 
que de acuerdo con las estimaciones de 
12 Vdaae I b i d .  pp. 05,  144 y 145. Dentro d e  
1 1  Conforme a la proyección bdiica de Cie- los datos Wharton se aprecia tambiCn que 
mex-Wharton, P e r e p e c t i v a s  E c o n 6 m i -  e l  problema de los intereses en la balanaa 
can de M k x i e o ,  d i c i e m b r e  de 1986, i e  de  pagos implicará que la salida de  
calcula que la inflación llegar6 a 116.3% recursos por este concepto para el  sector 
en promedio, lo cual implicarla un mayor público que paaar6 de  7,608 millones de 
nivel en las tasas de  interci con ritmos de dólares en 1986, a 8,708 millonei en 1087 
devaluación de nuestra moneda aún,  m60 y para el sector privado de  2,055 millones 
Desempleo y crisis económica 
Patricia Olave C. * 
No me amarren navajas con Fideln, suplicaba el (( Secretario del %abajo Arsenio Farrell Cubillas a los 
reporteros que lo asediaban camino a escuchar el 
cuarto informe de gobierno, "si hay desempleon. 
La siiplica iba en el sentido de calmar los ánimos en 
la disputa verbal con el dirigente obrero Fidel Velázquez, 
sostenida en agosto recien pasado. Don Fidel habría 
a&mado que era falso que hubiera habido avances en la 
creación de empleo y que eran poco creibles las cifras de 
desempleo entregadas por la Secretaria del 'habajo. Según 
sus estimaciones en lo que va del año se habrfan perdido 
cerca de 200 mil empleos, lo que indudablemente no coincide 
con un incremento de los asegurados permanentes del IMSS 
en el primer semestre del año como lo aseverara Farrell 
Cubillas. 
Por otra parte, el INEGI señalaba que el desempleo 
abierto habría llegado a 3.9%, de enero a julio de este año, 
representando 1 millón 100 mil desempleados en relación a 
la PEA. 
A la disconformidad del representante de la OTM se 
sumaba también la del sector empresarial. Según Roberto 
Sánchez de la Vara, vicepresidente de la OANAOINTRA, el 
desempleo abierto a nivel nacional estaría bordeando una 
tasa de 18%, es decir, más de 4 millones de desempleados, 
situación que tendía a agravarse debido a que las empresas 
(sobre todo industriales) en dificultades financieras se 
siguen viendo forzadas a realizar ajustes de personal como 
mecanismo de mantener sus operaciones. 
Sin lugar a dudas siempre es problemático medir los 
niveles reales de desempleo, por la diversidad de cifras, 
muestras y criterios metodológicos en la elaboración de las 
estadísticas, sin embargo, ello no justifica la disparidad 
observada entre las estimaciones y cifras del sector oficial 
y de otros sectores sociales. 
En este marco es que llama aún más la atención, los datos 
entregados por la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, 
en el documento "Development Financing Strategyn que 
sirvió de base a la reciente renegociación con la banca 
internacional. 
Según ésto, el gobierno,por primera vez reconoce que para 
este fin de año la tasa de desempleo abierta llegará a 17.8%, 
que significan 4.4 millones de desempleados respecto a la 
PEA, alcanzándose con ello la tasa más alta de las Últimas 
décadas. 
En los cuatro años que van del sexenio la tasa de 
desempleo abierta se incrementó en 340%, al pasar de 1 
mill6n en 1982 a 4.4 millones en 1986. La población en 
edad de trabajar se ha incrementado en 800 mil personas 
en promedio anual, mientras la capacidad de generación de 
nuevos empleos ha sido nula. 
* miembro del 6rea de Ciencia y TecnologIa del Instituto de 
Investigaciones Económicar. 
Cuadro 1 
Empleo y Desempleo en el Sexenio 
(millones de personas y porcentajes) 
Fuente: Elaboracibn propia con base en Development Financiny Srralcgy, 
S H  y CP. Tomado del reporte semanal de 'El Financiero" del 13 d e  octubre 
de 1986, p. 39. 
Cuadro 2 
Producto Interno Bruto por Grandes Divisiones 
en México 1980-1 986 
(Crecimiento porcentual anual) 
Fuente: IV Informe de Gobierno, 1986, p. 79. 
1. Previsto. 
2. ler. trimestre 86 respecto al Primer Trimestre 85. 
3. ler. semestre de 1986 S H  y CP. 
La crisis en cifras 
Es indudable que no podemos desligar el desenvolvi- 
miento del desempleo, del desempeño que ha mostrado la 
estructura productiva del país, la cual se ha caracterizado 
por una crisis permanente a partir de 1982. 
Según las cifras anteriores, 1983 muestra una profundi- 
zaci6n acelerada de decrecimiento económico. que coincide 
. - 
con la mayor caída en tkrminos absolutos de personas em- 
pleadas en lo que va del sexenio. En 1984 y 1985 se muestra 
una leve recuperación económica, pero que estb lejos aún de 
alcanzar los niveles de 1981, para volver a un agudizamiento 
en las tendencias negativas en 1986 en que se espera que el 
PIB decrezca en -4 6 -5%, vikndose acompañado por una de 
las tasas de desempleo abierta más elevadas en dkcadas. 
A pesar de los diversos planes de contingencia aplicados, 
el objetivo gubernamental de Usanex" la estructura produc- 
tiva y financiera para luego crecer sobre bases sólidas, no se 
ha vislumbrado, lo que si se ha dejado ver, y sin maquillaje 
es la cara más brutal de la crisis económica. 
La aplicacidn del ajuste ortodoxo puesto en marcha 
desde 1982, conocido como PIRE, buscaba reestablecer 
los "equilibrios macroeconómicos tanto internos como 
externosn, para lo cual había que liberar las variables 
principales a la suerte del mercado, para que dste 
definiera la asignaci6n de recursos productivos en forma 
eficiente y competitiva. 
El Estado debería asumir cada vez m h  un papel 
subsidiario -marginal- en la economía. Consecuente con 
estos principios el gobierno anuncia una poiítica econ6mica 
sustentada en la reducción del gasto público, eliminación 
paulatina de subsidios y una reestructuración del sector 
económico ligado al Estado, proceso denominado como 
"privatización de la economían. 
Según datos del Banco de México el gasto total del 
gobierno ha disminuido de 14.8% en 1982 a 13% en 1985, 
cayendo a 10.6% en el primer bimestre del año en curso. 
Un papel fundamental ha jugado dentro del gasto, la 
disminución en la formación bruta de capital fijo, por la 
incidencia directa que ello tiene respecto a las tasas de 
crecimiento de la economía. 
Cuadro 3 
Formación Bruta de Capital Fijo 1982-1987 
Fuente: SPPjSHCP. Tomado de 'El Financiero' 24  de  octubre 
tle 1906. 11 19 
* Estimaciones oficiales. 
Para 1986 se espera una caída en este rubro de -12.7%, 
y si "optimistamenten en 1987 se lograra una inversión 
bruta de capital fijo, por parte del sector pilblico, de 15.7%, 
el conjunto del sexenio acabarla con una disminución de 
-38.7%. 
La política de shock aplicada en el recorte del gasto no 
ha logrado su objetivo principal; bajar el ddficit del sector 
público como proporción del PIB, que según estimaciones de 
la Wharton se situarla en 15.9% a fines de 1986. 
Se pensaba tambidn, modificar la tendencia del financia- 
miento de la actividad econ6mica, hacidndola reposar más 
que nada en recursos propios, constituykndose Cate en otro 
de los fuertes tentáculos que ahogan a la economía nacional. 
La política de ñnanciamiento con ahorro iqterno ha 
debido sustentarse en un incremento paulatino de tseas 
de interks, acentuándose esta tendencia en el transquao de 
este año. El Banco de Mkxico fijó el Costo Porceptual 
Promedio (OPP) de octubre en 91.48%, lo que reprebenta un 
incremento de 25.82 puntos respecto a diciembre de 1985. 
Por otra parte, según estimaciones de la SHyOP, el OPP en 
moneda nacional llegará a 109.6% en diciembre próximo, 
con lo cual la deuda interna rebasaría en m b  de 3 billones 
de pesoe el monto presupuestado a principios de este 6 0 . 1  
No obstante y a pesar de las elevadas tasas de interbr, la 
captación bancaria se mantenla negativa en terminos reales 
a agosto de este año, con una disminución de 38.2% en 
comparación al mes anterior. 
El desplome de la captación bancaria unido a las 
enormes necesidades de recursos por parte del sector pdbiico, 
hacen prbcticamente imposible cubrir los requerimientos 
crediticio8 del sector privado. Según cifras empmsariales 
el monto requerido de crkditos para este sector serla de 
1 biiión 278 mil millones de pesos para 1986, de lo cual 
e610 se cubriría un 27.3%. De donde, la captacibn de 
ahorro no estd siendo canalizada a solventar un crecimiento 
real de la economía, sino a alimentar el círculo vicioso del 
endeudamiento pilblico interno. 
Otra de las variables macroeconómicas a 5anearD era la 
inflación, recibiendo tambikn el tratamiento ortodoxo, con 
lo cual se comienzan a liberar los precios y a eliminar los 
subsidios, que lejos de mejorar al enfermo, acentuaron su 
crónico mal. La inflación acumulada de 1982 a agosto de 
este año se incrementó en 948.3%, porcentaje compuado 
al crecimiento inflacionario registrado en las dos décadas 
pasadas, según el Banco de Mbxico, en 8610 cuatro años la 
inflación fue casi igual a la registrada en 20 años. 
Para 1986 la cosa no va mejor, ya que se espera una taria 
inflacionaria de 115%, rebasando los tres dlgitos, con lo cual 
se ha entrado a un proceso inflacionario galopante rimilar 
al experimeniado en algunas economías del Cono Sur. 
Esta tendencia se ha venido agudizaiido en el transcurso 
de este año cuando el gobierno se decide aplicar una 
poiítica de indexación, comenzando por los bienes y servicios 
producidos por el sector público a fin de protegerlos, 
paradójicamente, de los efectos de la inflación. 
Durante todo el sexenio la responsabilidad mayor en el 
incremento de precios ha recaído sobre el sector público, 
como puede observarse en las siguientes cifras. 
Cuadro 4 
lndice de Precios Públicos y Privados 
(1 980 = 100) 
Fuente: Banco de MBxlco. lndlcadores Oportunos 
El efecto inflacionario podríamos analizarlo de dos puntos 
de vista, aunque están íntimamente ligados. Por un 
1 S610 a junio de este año la deuda pdblica interna lleg6 a los 13 
billones 665 mil S87 millones de  pesos (SHyCP).  D e  1982 a 1985 la 
deuda interna se elevó de  2 b i l l o n e ~  598 mil millones a 10 billones 
484 mil millones. (B. de M . )  
lado, atenta contra los niveles de la inversión privada, 
al incrementar los costos de producción y disminuir la 
rentabilidad, y en segundo lugar, afecta la capacidad de 
demanda de la población en el contexto de un proceso de 
contención salarial; disminución de demanda que a su ves se 
revierte sobre las decisiones de inversión. 
A pesar que uno de los objetivos expiícitos en todoe los 
planes y proyectos aplicados, ha sido la defensa del salario, 
sin embargo, el salario mínimo ha sufrido una disminución 
real de 35% en lo que va del sexenio, ailn después del 
incremento de 20.1% otorgado el 20 de octubre pasado. 
En 1986 el decremento será de 17.6% en relación al año 
anterior .z 
En este deterioro del poder adquisitivo del salario ha 
influido sin lugar a dudas el incremento de los precios 
de los productos controlados, dentro de la estrategia 
de saneamiento financiero mediante la eliminación de 
subisidios. Según el Banco de México, el incremento de 
los productos básicos ha sido superior a la tasa de inflación 
promedio. En 1984 el incremento de estos bienes fue de 
78.8% frente a una inflación de 65.4%, y en 64.4% en 1985 
frente a una inflación de 57.7%. La tendencia lejos de 
aminorar, se acentila ya que para agosto de este año el 
aumento de los bienes sujetos a control fue de 103.7% (en 
relación al mismo mes de 1985), mientras la tasa de inflación 
promedio llegaba a 92.3% en el mismo mes. 
En relación al sector externo, se pensaba constituir 
un n.úcleo exógeno competitivo que permitiera diversificar 
especializadamente las exportaciones para no depender casi 
de manera exclusiva de las divisas petroleras. Sin embargo, 
la caída de los petroprecios a mediados de este año y la 
política de reducción del volumen de crudo exportado por 
acuerdos con la OPEP, muestran que la economía sigue 
siendo vulnerable en este flanco. 
De enero a julio de este año, en relación a los 
mismos meses del año pasado, las exportaciones petroleras 
disminuyeron en 4 991.5 d o n e s  de dólares, al pasar de 
8 414,9 a 3 423.4 millones de dólares, en los periodos 
considerados, lo que ha provocado una merma en el 
- por el constante aumento de los precios de los bienes y 
servicios producidos por el Estado 
- Muyendo todo ello en los niveles de confianza del sector 
empresarial, que ademáa de los factores objetivos que lo 
desmotivan a invertir, se suma la falta de credibilidad en 
la cambiante poiítica económica. 
En este clima surge el Programa de Aliento y Crecimiento 
(PAO), que el nuevo Secretario de Hacienda, Gustavo Petric- 
cioli estrenara el 23 de junio pasado. El Programa anunciaba 
un paquete de medidas que buscaba fundamentalmente "el 
; desarrollo con estabilización, alejado de estrategias expan- 
sionista. Defender la producción, el empleo y los salarios 
realei. Poner la bases para una recuperación sostenida, 
alentando la inversión y modificando los términos de la ne- 
gociación extema". 
Para 1987 se espera alcanzar una tasa de crecimiento 
económico de 3.5 a 4%, para lo cual ie deberá asumir una 
tasa de inversión del 16%. La inflación bajaria de 115 a 
60%; y se crearfan 800 nuevoi empleos. Laa tasas de interés 
podrfan bajar moderadamente dependiendo de la entrada de 
divisas fresca -y de que el Director del Banco de Mkxico 
cambie su postura-, con lo que bajaria la presión sobre el 
pago de intereses a la deuda interna pudiendo canalizarse 
más recursos a la inversión productiva. 
Realmente como reza el refrán popular Ya esperanza 
es lo último que se pierde", jcomo se va a lograr en un 
año lo que no se pudo hacer en cinco?. El manejo real 
de la economía es mucho más que buenos propósitos y 
estimaciones de gabinete, sobre todo, si está de por medio 
problemas de credibilidad; incremento de proteccionismo 
de las economías centrales; si sigue la escasez de recursos 
internos para ahorro dada la drástica caída del ingreso y una 
disminución creciente de la demanda interna por la pérdida 
del poder adquisitivo; entre otros obstáculos. 
Todo pinta negro, sin embargo, el Secretario de Hacienda 
declaraba hace poco a los congresistas "a pesar de oleadas 
y tempestades, el barco no se va a hundir". 
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La tesis central discutida en las siguien- 
tes líneas se articula como sigue: la eco- 
nomía norteamericana ha mostrado ser 
la nación máa poderosa del mundo capi- 
talista de la posguerra. No obstante, su 
fortaleza ha sufrido un proceso de cre- 
ciente deterioro de su posición interna- 
cional. Ebte deterioro tiene orígenes in- 
ternos. Se funda en un vertiginoso decli- 
namiento de la rentabilidad del capital, 
el cual tambikn es responsable del abul- 
tado ddficit federal que experimentan. 
La fortaleza 
1947-1966 
Los Estados Unidos de Norteamerica 
finalizan la Segunda Guerra Mundial con 
el mayor poderío económico y militar 
del mundo. Esta supremacía ya había 
sido adquirida por este país al finalizar 
la Primera Guerra Mundial. 
Sin embargo, la larga fase depresiva 
del mundo capitalista entre 1929 y 1938, 
desatada por la gran crisis en los Estados 
Unidos, destruyó en lo esencial las rela- 
ciones capitalistas internacionales. Los 
paises industrializados se cerraron en la 
lucha por su propia protección. El resul- 
tado en la esfera internacional fue una 
contracción en el movimiento interna- 
cional de capital; calda generalizada en 
los precios; una contracción del comercio 
mundial, y finalmente la crisis monetaria 
la cual se inició cuando la libra ester- 
lina abandonó su convertibilidad en oro 
en 1931 y se dejó flotar libremente. Los 
Estados Unidos abandonaron el estdndar 
áureo en 1933, y con el fracaso de la Con- 
ferencia Económica Mundial en julio del 
mismo año se cancelaban las posibilida- 
des de solución conjunta a los problemas 
económicos internacionales. 
Al terminar la Segunda Guerra Mun- 
dial determinan el diseño de un nuevo 
Investigador del Equipo de Econornia 
Latinoamericana y los E~tador  Unidos del 
IIEc, UNAM.  
Unidos: ¿Fortaleza o debilidad? 
Josk Rangel 
sistema monetario internacional con el 
fin de reglamentar los movimientos mul- 
tilaterales de flujo de capital y mer- 
cancías, así como evitar las drásticas 
fluctuaciones de los tipos de cambio pos- 
teriores a la Primera Guerra Mundial e 
impedir la competencia devaluatoria de 
los treintas. Así quedan fundados el FMI 
y el BIRD (Banco Mundial) en 1944, y 
tres años más tarde el GATT. En la 
práctica, la estabilidad de los tipos de 
cambio se logró al  quedar todas las mo- 
nedas fijadas en tkrminos del dólar, y 
este fijo al oro. En esta forma el dólar 
se constituía en la moneda internacional 
de la forma siguiente: i) al ser el nume- 
rario para todas las otras monedas; ii) al 
constituirse en medio de pago para el co- 
mercio internacional; y iii) al  constituirse 
en reserva internacional y forma de ate- 
soramiento de valor. De esta manera y 
durante 20 años los EUA disfrutarán de 
una hegemonía incuestionada. 
Hacia mediados de los 60 ocurría el 
mayor giro en un momento sin crisis 
de la política monetaria internacional en 
la posguerra. Los EUA rechazaban su 
política previa e implantaban restriccio- 
nes al libre flujo de capitales e inicia- 
ban una lucha por la creación multila- 
teral de un nuevo activo monetario que 
finalmente tomaría la forma de los DEG. 
A pesar de que la balanza comercial era 
superavitaria, ayudada en buena medida 
por los flujos de capital al exterior, desde 
principios de los 60 se iniciaba un fuerte 
flujo de capital hacia el resto del mundo 
compuesto principalmente por: i) in- 
versión extranjera directa del sector cor- 
porativo; ii) dinero de corto plazo y iii) 
portafolios de diferentes valores extran- 
jeros. Las tasas de interds inferiores a 
las del resto del mundo industrial han 
servido generalmente para explicar este 
proceso y su aceleración. Asimismo, el 
dólar se encontraba sobrevaluado, cerca 
del 22% en relación con el marco alemán, 
y el excedente en cuenta corriente no 
bastaba para compensar el enorme flujo 
de capital al exterior. Las discusiones 
para tomar medidas que equilibraran al 
sector externo adoptaron todas las for- 
mas, desde el extremo propuesto por 
M. Friedman de tipos de cambio flotan- 
tes, por entonces una herejía; una de- 
valuación en relación con el oro; ban- 
das mayores de fluctuación para los tipos 
de cambio, hasta la no convertibilidad 
propuesta por Tobin en 1963. Sin em- 
bargo, el desequilibrio externo no se en- 
frentó con kstas que parecían ser las me- 
didas más adecuadas frente al problema, 
sino con restricciones al flujo de capital. 
Se establecieron medidas impositivas en 
1963 las cuales se reforzaron en 1965 y 
1968. 
A pesar de estas medidas, el flujo de 
capital no pudo ser contenido. Como 
se verá más tarde, los flujos de capital 
en cualquier sentido no pueden ser 
modificados en lo fundamental más que 
por mecanismos mismos del capital. 
Este es de tal manera etkreo que escapa 
a la contención de elementos que no 
sean de su propio "materialw. Es así 
que los controles del 63 cambiaron la 
composición del flujo mas no este mismo. 
El capital cuando requiere fluir y se 
le impide cambia de forma. De tal 
manera el flujo al exterior cambió bajo 
la apariencia de crkdito bancario de largo 
plazo. 
Este desequilibrio externo es la con- 
traparte de un proceso de maduración 
tecnológica de Europa y Japón. A pesar 
de un ritmo del crecimiento salarial en 
estos países muy superior al de los EUA, 
y a un aumento del nivel general de pre- 
cios tambikn superior, lo cual resultaba 
en un proceso devaluatorio del dólar de 
facto, los costos unitarios relativos de 
los EUA se encarecieron frente a Japón 
y Alemania a partir de 1966.1 Apoya- 
dos en esta recuperación y en superávits 
externos, los países europeos adoptaron 
una conducta de mayor independencia. 
La primera reacción en el concierto in- 
ternacional fue el rechazo a una mayor 
1 DumCnil, G ;  Glick, M.  Rangel, J .  'The 
Tendency of the Rate of Profit to Fall in 
the United Stater: The Pattern of Irrever- 
iibility', Contemporary  Marxi .m.  San 
Francisco, Fall 1Q85, No. 1 1 .  
expansión del papel del dólar en la liqui- 
dez mundial.2 
Los enormes superávits comerciales 
de los EUA durante la primera mitad de 
los 60 se erosionaron fuertemente a par- 
tir de 1964, a pesar de la enorme disci- 
plina que obligó a estrechar los márgenes 
de ganacia con el fin de mantener la com- 
petitividad internacional y el mercado 
internacional. Así, de un superávit co- 
mercial de $6,822 miildnes en 1964 los 
EUA se encontraron con un dkficit de 
$2,700 millones de dólares en 1971. El 
primer dkficit comercial desde 1893. Asi- 
mismo, en el 9610 año de 1971 la balanza 
de reservas oficiales se deterioró $20 mil 
millones de dólares. 
Con estos antecedentes el presidente 
Nixon proclamó la "Nueva Política Eco- 
nómica" en agosto de 1971 la cual 
revertía la postura que este pais había 
mantenido durante la posguerra: i) se 
congelaron precios y salarios; ii) se cerró 
la ventanilla del oro, con lo cual se 
abandonaba la convertibilidad por vez 
primera desde 1933 y iii) se estimulaba 
por medio de recorres impositivos. 
Esta medida unilateral, inconsulta, 
de poder de los E U A  tenía como finali- 
dad restablecer el equilibrio externo y la 
pérdida de competitividad frente a los 
competidores industrializados. Los es- 
trechos márgenes de acuerdo del FMI no 
daban cabida a esta recomposición de 
poder. Los EUA se negaban a adop- 
tar medidas devaluatorias ellos mismos 
y los acuerdos de Nixon buscaban forzar 
a los desarrollados a revaluar sus mone- 
das frente al dólar. Como resultado los 
países del Grupo de los Diez decidieron 
flotar sus monedas 4 meses, con lo cual 
el dólar se devaluó entre 8 y 9%) Pespuks 
de lo cual las paridades volvieron a fi- 
jarse de nuevo. 
No es este primer acto de poder lo que 
destruye los fundamentos de Bretton- 
Woods. Estos  rimer ros acuerdos, por 
2 Ésta en particular fue la posici6n de 
De Gaulle en la primera mitad de los 60. 
el contrario, buscaban revitalizarlo. Un 
año despuks, en otoño 72, este país 
cambió nuevamente su táctica. Ahora 
buscaban lograr en forma negociada 
cambios en el regimen monetario inter- 
nacional. Luchaban por un sistema de 
tipos de cambio nominales más flexibles 
en el marco de Bretton-Woods. Sin em- 
bargo, 6 meses después este país deva- 
luaria el dólar 10% en forma inesperada, 
rechazando además toda posible inter- 
vención con el ñn de estabilizarlo. En 
marzo de 73 todos los países Europeos 
abandonan el sistema de paridad fija y 
deciden terminar con Bretton-Woods. A 
partir de ese momento el sistema mone- 
tario internacional se basaba en parida- 
des flotantes administradas.3 
La posición internacional de EUA 
tendió nuevamente a recuperarse despuks 
de las devaluaciones de principios de los 
70. Los costos laborales unitarios decli- 
naron y se restableció el nivel de utili- 
zación de la capacidad instalada.4 Du- 
rante el resto de la dkcada el dkficit de la 
balanza comercial se mantuvo acotado. 
Despuks de los años de manifiesto dete- 
rioro competitivo se presentó un periodo 
de notable recuperación en los Sltimos 
años de la dkcada de los 70. Entre 1977 
y 1981 recuperan su participación en la 
exportación mundial de manufacturas al 
crecer dstas dos veces más rápido que 
el comercio mundial. Además, la duda 
sobre la posición hegemónica de este 
país parecía disiparse totalmente dado el 
enorme superávit en cuenta comente en 
1980 y 1981. 
Sin embargo, a lo largo de la primera 
mitad de la dkcada que inicia en 1980 
el dkficit comercial de este país ha al- 
canzado niveles históricamente descono- 
cidos. Entre el úitimo trimestre de 1982 
y el tercer trimestre de 1986 la balanza 
en cuenta corriente declinó, en tkrminos 
reales, $175 mil millones de dólares. La 
balanza comercial se deterioró en $150 
mil millones en el mismo período. Nue- 
vamente los datos de esta dkcada vuelven 
a mostrar una severa pérdida de compe- 
titividad internacional. Adicionalmente, 
por primera vez desde la Primera Gue- 
rra Mundial, los EE.UU. se convierten 
3 Durante este periodo se gestan en EUA las 
tesis de una perdida de poder económico 
y hegemonía frente a los países de  Europa 
Occidental y Japón. VCase C. Kindleber- 
ger, The World i n  Depremsion 1929-  
1989 ,  L.A. Univerrity of California Presa, 
1973. 
4 DumCnil, G; Glick, M; Rangel, J. O p .  C i t .  
en deudores netos frente al resto del 
mundo. Al finalizar 1985 cuentan con 
pasivos superiores a los $107 mil millo- 
nes de dólares. 
Esta vez, aparentemente, la perdida 
de competitividad y el desequilibrio ex- 
terno tienen un origen claramente iden- 
tificable: una enorme sobrevaluación del 
dólar producto de razones internas. En- 
tre enero de 1980 y marzo de 1985 esta 
moneda se revaluó cerca de 96 porciento 
frente al marco alemán; 115 porciento 
frente al franco francks; 10 porciento con 
el yen japonés y 110 porciento compa- 
rado con la libra esterlina. En terminos 
de índices, el más generalizado del Fe- 
deral Reaerve Board  (FRB), la reva- 
luación de dólar fue de cerca de 80 por- 
ciento entre el primer trimestre de 1980 
y marzo de 1985, cuando esta moneda 
alcanzó su máximo nivel de revaluación. 
Las causas inmediatas de esta so- 
brevaluación se originan en la política 
económica de 1981 que buscaba rever- 
tir las condiciones de funcionamiento de 
la década anterior. Los objetivos con- 
sistían en crecimiento económico soste- 
nido y sofocamiento de la inflación. Los 
mecanismos utilizados fueron: reducción 
de impuestos; incremento de los gastos 
de defensa; disminuci6n de los gastos no 
indispensables del Estado; una política 
monetaria astringente de control de la 
oferta monetaria y una mínima interfe- 
rencia del Estado con las fuerzas del mer- 
cado, en particular con el de cambios. 
Los efectos inmediatos de estas me- 
didas de estímulo fiscal y de restricción 
monetaria simultáneas pusieron nueva- 
mente de manifiesto el poderío económico 
de los EUA en el contexto mundial. Sin 
embargo, a diferencia de las manifesta- 
ciones anteriores de poder aquí mencio- 
nadas, los efectos de rebote sobre los mis- 
mos EUA se deiaron sentir de inmediato 
exacerbando los problemas de desequili- 
brio externo aue mostraban.5 
El dkficit iederal y las tasas de in- 
terks norteamericanas se incrementaron 
rápidamente, el dólar se revaluó e inter- 
namente se generó el desequilibrio ex- 
terno y la pkrdida de competitividad in- 
herente expuestos líneas arriba. El im- 
pacto sobre el resto del mundo puede 
sintetizarse en un aumento generalizado 
de las tasas de interés. El efecto inme- 
diato de esto fue un gran retraso de la 
inversión productiva y por ende del cre- 
cimiento del mundo industrializado en 
forma directa. El mundo en desarro- 
llo experimentó el mismo efecto mediado 
5 Rangel, J .  'Los Entados Unidos, El  Dolar 
y El Desequilibrio Externo. La Ineficacia 
de la Polftica Devaluatoria' . IIEc, UNAM, 
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